
















Optimal Timing of Technology Switch and Evaluation of














(optimal timing)、利潤の現在価値(present value of profit)
Abstract
　In this paper we develop a dynamic model of technology switch and technology
investment valuation under uncertainty. Using continuous time framework, we
explain how to derive the optimal timing of technology switch, and we show a closed-
form solution for the optimal timing decision and technology investment value in the
case of one technology switch, then extends to the case of sequential technology
switches. We find that the optimal timing is not influenced by future’s technology
switches, and the present value of profit rise if technology switch occurs more
frequently in the future. Furthermore, use numerical examples, we analyze how the
optimal timing is affected by changes in parameter values reflecting market
uncertainty and technology conditions, how the present value of profit is affected by




























Balcer and Lippman (1984)と Farzin, Huisman, and Kort (1998)は、このような技
術進歩が不確実的な場合、技術転換の最適タイミングについて議論している。
Doraszelski (2001)は Farzin et al (1998)の誤りを指摘し、続いて Doraszelski (2004)


































εθ −= PQ tt                               (1)
であるとする。 1>ε は需要の価格弾力性であり、 tθ は需要のシフトを表す確率変数
で、その変動は幾何ブラン運動
dWdtd ttt σθµθθ +−=                            (2)
に従うとする。 0≥µ は製品の普及よる需要の減少率(技術の減耗)を表し、 0>σ は
景気の変動や他の競合製品の開発などによる需要の不確実性の大きさを表す。
製品の単位あたり生産コストを
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となる(3)。ここで、
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である(4)。 AとBは境界条件から決まる係数で、 1>α と 0<β は2次方程式
21( ) ( 1) 0
2
f x x x x rσ µ= − − − =
の正負2根である。確率変数θ が一旦零になった場合、その後も永久に零にとどまる性
質から、境界条件 (0) 0V = を満たす必要がある。 0β < であるから、 βθ は 0θ = で無
























中の技術レベルは 0K であり、新技術レベルは 1 0( )K K> であるとする。転換前の現在






















　新技術への転換のための投資額を I とする。最適転換点 *θ では、次の価値対等条件
と滑らかな張り合わせ条件
IVV −= )()( *1
*
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となる。(9)式右辺の ( ))()( 01 λλωµ KKIr −+ は正味現在価値法での投資の現在価値が
零のときの転換点であり、投資コストの増加関数で、技術効率性の格差の減少関数で
ある。すなわち、投資コストが低いほど、技術効率性の格差が多きいほど、新技術へ
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を満たすので、
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まることがわかる。 1 0 2 1K K K K
λ λ λ λ− > − であれば、より高いレベルの技術への転換が
より多くの投資が必要と考えて、すなわち、 2 1I I≥ であれば、
* *








ルを , ( 0,1,... 1, )nK n N N= − とすると、現在から将来各回の技術転換後の利潤の現在
価値は
( ) , 0,1,... 1,nn n





= + = −
+
となる。各回の技術転換するための投資コストを , ( 1,2,... 1, )nI n N N= − とし、2.2節
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パラメータ 値 パラメータ 値
r 0.05 γ 1.2
µ 0.05 K0 1
σ 0.5 Iｎ 50
ε 1.5 Kｎ＋1－Kｎ 0.5
表2　各回の最適技術転換点
n 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kｎ 1.5 2 2.5 3 3.5 4 4.5 5 5.5 6
















投資コスト 06,50,40=I の場合の3つ曲線を示した。 1K の増大および I の減少は
*
1θ
を下げる効果があるが、 1K が比較的に小さい範囲では、 1K の増大が
*
1θ を大きく下げ








































図2　 I および 1K と最適転換点の関係
　次に、将来技術転換の回数 N および確率変数の現在の値θ と利潤の現在価値との関
係を分析してみる。図3では、横軸に確率変数の現在の値 )( *1θθ ≤ 、縦軸に利潤の現在
価値 )(0 θV をとり、将来技術転換の回数 1=N から 10=N の場合の曲線を示した。確
率変数の現在の値θ が大きくなるにつれ利潤の現在価値 )(0 θV も大きくなり、また、
将来技術転換の回数 N が多きいほど利潤の現在価値が大きくなる。ただし、将来技術



























































(3) 生産量がqのときに、価格は ( ) εθ 1−= qP となる。このときに利潤は qKPq γπ −−= であ
り、π を最大にするqを求め、代入すると(3)式を得る。
(4) 詳細は Dixit and Pindyck (1994)を参照。
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